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Logit 模型的预测效果要好于二元 Logit 模型。在建立我国的货币危机预警体系


















    Currency crisis could cause huge damage to a country’s economy and financial 
security. With the intensification of globalization and international capital flow 
there’re more and more factors could harm a country’s economic stabilization and 
increase the chance of currency crisis. According to that to setup a sustainable and 
reliable early warning model is necessary and meaningful to the policy making. 
    In most of the existing literatures concerning about the early warning system of 
currency crisis, they related currency crisis with currency deep depreciating. But 
Currency deep depreciating often happened after currency overvaluation. If we could 
predict a country’s currency deep depreciating, monetary policy could adjust 
according to prevent the following depreciating and foreign exchange reserve lost. 
From the reality of China after the foreign exchange reform in 1994, RMB had been 
facing the appreciating pressure much more than the depreciating pressure. Especially 
with China’s economic power growth in recent years, there’re more and more 
speeches of RMB is manipulated and under-valued. Under the strong demand of 
RMB appreciating the construction of currency crisis early warning system in the 
perspective of RMB appreciating to complete our financial system is meaningful. 
    As the existing academic achievements are no longer fit our reality. In this 
dissertation I constructed an early warning model for China’s currency crisis in the 
perspective of currency appreciating. With the creation of the RMB appreciating 
pressure index (API) and the use of KLR signal analysis and Logit model, I compared 
the predicting ability of the two models’ fitness for our country’s early warning 
system. The empirical result shows that the increment speed of M2，increment speed 
of value added for industrial enterprise and the industrial enterprise product sale rate 
have strong ability in predicting China’s currency crisis in the perspective of 
appreciating. Financial factor’s influence is large than the industrial factor toward 














statistic data when we try to predict and prevent a currency crisis. KLR signal model 
is better than Logit model in predicting, while Logit model has advantage in studying 
the relative importance of economic variables influencing crisis. And the trinomial 
Logit model is better than the binomial Logit model when predicting the RMB 
currency crisis. So we need to combine the two methods in the construction of 
China’s currency crisis early warning model. 
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    过去的 30 年中, 在世界范围内发生了几次大的国际金融危机, 即 1992-1993
年欧洲汇率机制的崩溃、1994-1995 年的拉丁美洲 (如墨西哥) 金融危机以及
1997-1998 年的东南亚金融危机。这几次金融危机给遭受危机的国家带来了巨大
的伤害，世界银行 2000 年的研究表明，在发展中国家发生的 3 次银行业危机中，







    随着货币危机理论的不断发展，各国学者也开发出多种货币危机预警模型，
如 KLR 信号模型、FR 单位概率模型、STV 横截面回归法、DCSD 模型等。这些
模型经常使用 20 至 30 个国家的数据，其中既包括发达国家也包括发展中国家，
可以说，这些模型大都是“全球性模型”(ADB，2005)，而对某个区域内的国家
                                               

























降使金融机构的信贷资产急剧贬值，20 世纪 90 年代日本资产价格泡沫破灭的后












    在方法选取方面，本文利用了以下分析方法： 
    1、比较分析法：比较分析法通过比较寻找比较标的之间的相同和差异。本




















危机预警模型时，通过比较分析法得出三元 Logit 模型优于二元 Logit 模型；在
论文总结中，通过比较分析得出 KLR 信号模型模型与三元 Logit 模型各有优势，
应该结合使用。 
    2、实证分析法：实证分析法是社会科学研究方法之一，它着眼于当前社会
或学科现实，通过对现实情况的研究形成结论，解决“是什么”的问题，主要采
取归纳法进行研究。本文分别利用 KLR 信号模型和三元 Logit 模型和我国实际
宏观经济数据，对两个模型的实际预测效果进行了实证检验，得到了较好的模型
拟合效果，为最后结论的提供了有力依据。 
    本文结构分为以下几章： 













    第四章利用Logit 回归模型分别构建了二元Logit 预警模型和三元Logit 预警
模型对第三章识别出的货币危机进行预警，得出三元 Logit 模型较好地克服了后
危机时期偏误问题，模型的预警效果好于二元 Logit 模型。 
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    对于货币危机的形成机制，经济学家进行了大量的研究，目前被广泛接受的
货币危机理论共分为三代。 
一、第一代危机理论----克鲁格曼危机理论 










































    政府提高利率维持汇率评价的收益包括： 
    第一，消除汇率自由浮动给国际贸易与投资带来的不利影响，为一国经济创
造一个较为稳定的外部环境。 
    第二，发挥固定汇率的“名义锚”（Nominal Anchor）作用遏制通货膨胀。 
    第三，政府可以在对汇率的维持中获得政策一致性的名声。政府的公信力在
政策对象是具有理性预期的民众时极为重要，可以使政府以后的经济政策容易收
到成效。 
    政府提高利率维持汇率评价的成本包括： 
    第一，如果政府债务存量很高，高利率会加大财政赤字。 
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